




[内容摘要 ] 本文对相关利益者概念的发展作了回顾 , 指出相关利益者理论同时是描述性、工具
性和规范性的 , 但最终的评判应在规范性基础上成立。介绍了 Clarkson 关于相关利益者的一个框
架和一个具有代表性的“一致性的相关利益者理论”。最后对相关利益者与企业财务绩效的关系
作了探讨。
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一、相关利益者的定义
斯
坦福大学研究所 Standford Re search Insti2
tute ( SRI , 1963) 认为相关利益者是那些失
去其支持组织就无法存在的团体。
Cornell 和 Shapiro (1987) 认为相关利益者是
那些与企业有合约关系的要求权人 (claimant s) 。
Corroll (1989) 认为相关利益者能以所有权或
法律的名义对公司资产行使收益和权利。
Freeman ( 1984 , Cited from Berman , Wicks ,









Donaldson & Pre ston (1995) 认为相关利益者
是那些在公司活动中及活动本身有合法利益的人或
团体。Donaldson & Pre ston 给出了一个相关利益







于它的目的和特性的混淆。如 Brenner 和 Cochran
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和经营 , 企业被视为是一个组织实体 , 众多具有多
样性的参与者通过它达到不同的目的。这个理论应
是通俗和可理解的 , 但并非空洞的理论 , 它超越了
描述性的观察。


















Clarkson (1995) 认为主要有两种相关利益者 :







体 , 但他们不参与同企业的交易 , 并对企业的生存
没有根本的影响。企业的生存并不依赖于次要相关









体 , 如顾客或供应商 , 对企业体系不满并部分或全
部退出 , 将使企业受到严重损害或无法持续经营。
Clarkson 认为企业未保持主要相关利益者群体
参与的主要原因在于 : (1) 企业没有能力去创造充
分财富和价值满足主要相关利益者群体 ; (2) 企业
分配增长的财富和价值给一个主要相关利益者群
体 , 并以其他相关利益者群体的利益为代价 , 从而
引起他们不满 , 从系统中撤出。




命题二 : 当一个企业在 5 年前或更长时期的利
润一直高于行业平均水平 , 则意味着企业已经为它
的主要相关利益者群体创造了财富和价值。
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典型的企业相关利益者问题包括 : (1) 企业 :
企业历史 , 行业背景 , 组织结构 , 经济效益 , 竞争
环境 , 使命或目的 , 企业规范 , 相关利益者和社会
问题管理系统。(2) 员工 : 总政策 , 利益 , 补偿和
报酬 , 培训和发展 , 职业生涯计划 , 员工关系计
划 , 健康促进 , 旷工和跳槽 , 缺勤 , 与工会关系 ,
解雇和上诉 , 终止、解雇和裁员 , 退休咨询 , 平等
就业和歧视 , 管理和董事会中的妇女 , 日托和家庭
便利 , 员工交往 , 职业安全和健康 , 兼职、临时和
合同员工 , 其他员工和人力资源问题。 (3) 股东 :
总政策 , 股东沟通和不满 , 股东拥护 , 股东权利 ,
其他股东问题。(4) 顾客 : 总政策 , 顾客沟通 , 产
品安全 , 顾客投诉 , 特殊顾客服务 ; 其他顾客问
题。(5) 供应商 : 总政策 , 相关力量 , 其他供应商
问题。









成分 , 在手段使用和目的的寻求上是合乎道德的 ,
同时又有工具性成分 , 即追求道德的强制性和理论
的一致性 , 实证上又是可行的。
一致性相关利益者理论在 Donaldson & Pre ston
(1995) 对相关利益者理论三分法的基础上 , 提出
















特性和结果的自我意识。 ( Weaver & Trevino ,
1994) 。但该理论实质上超过了这个标准。
此外 , Jone s & Wicks 综合性提出了相关利益
者理论的基本前提 : (1) 企业与众多影响企业决策
或被企业决策影响的相关利益者群体保持关联
(Freeman , 1984) ; (2) 相关利益者理论关注企业
及其相关利益者过程与结果方面关系的性质 ; (3)
所有相关利益者的利益都有本质价值 , 且没有利益
集可支配他人 (Clarkson , 1995 ; Donaldson & Pre2
ston , 1995) ; (4) 相关利益者理论关注管理决策
(Donaldson & Pre ston , 1995) 。
五、相关利益者与企业财务绩效的关系
(一) 相关利益者资本结构预测理论
























确定的 , 即使当破产的可能性很小时 , 这些索取权
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障碍在于直接测量 NOC 是不可能的 , 为克服这个
限制 , NOC 的替代手段被发展用于验证资本结构
相关利益者理论的含义。
Barton , Hill , & Sundaram (1989) 基于 Rumelt
的工作 , 用企业多样化战略变量来代表 NOC。
Rumelt 群体是基于企业不同业务下的产品、市场
和技术联系 , 与一些基于产品多样性的方法不同 ,
这个方法主要依赖于与行为有关的概念。在他们的
研究中 , 两个主要的 Rumelt 的战略分类得到采用 :
(1) 相关 : 企业的经营活动有相似的技巧或资源 ;





本 (CSB) , 资本结构变量的价值通过研究期间每
年价值的几何平均来计算。为了检验 NOC 的差异
是否影响资本结构 , 他们检验了 179 个样本在不同













(二) Berman , Wicks , Kotha and Jone s 等的
研究
Berman , Wicks , Kotha and Jone s (1999) 从
Freeman (1984) 对相关利益者的定义出发 , 推导
出两个实证分析模型 : 一个是战略相关利益者管理




的相关利益者的利益。并给出两个假设 : (1) 战略
变量和相关利益者变量会对企业财务绩效产生直接
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决策 , 战略决策会影响企业财务绩效。即 : 战略变
量将调节相关利益者关系变量和企业财务绩效之间
的关系。




理论的理解 : (1) 在相关利益者概念形成理论之后
给出了实证模型 ; (2) 使用纵向数据来验证这些理








(Youndt , 1996) ; (2) 自然环境 : 会促进企业财务
绩效 , 降低目前和未来服从管制的成本 , 促进企业
效率和降低运行成本 , 企业通过创造“生态友好产
品”取悦于消费者 , 创造竞争优势 , 事先采取环境
行动可避免负的反应成本 , 提高企业形象 ; (3) 多
样性 : 为企业创造成本节约 , 促进生产能力 , 扩展
市场 ; (4) 顾客和产品的安全问题 : 大部分的研究
评估了企业活动不负责任 (非法) 导致的后果 , 从
事这些活动的企业的市场价值是降低的。顾客理解
安全和高质的产品可以增加销量和降低与相关利益






工具变量 , 发现具有统计上的显著性 , 则实证支持
战略相关利益者管理模型 ; 若相关利益者的利益被
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